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Kuu lilevaade

Areneva Euroopa aktsiaturud taastusid mais ning indeksi
vaartus tousis 5,1%. Areneva Euroopa piirkonnas oli tootlus
monevodrra ebalihtlane — Poola aktsiaturg tdusis seoses
presidendivalimistega seotud ebakindlusega vaid 2,8%,
samas ning Tlrgi turg langes veelgi (0,6%) vahese
jaeinvestorite ja valisrahastuse tottu.

Avaroni Kasvuettevotete Fondi tootlus oli mais +4,7%,
jaades veidi alla laiapdhjalise piirkondliku vordlusindeksi
tootlusele. Suurimad panustajad fondi kuisesse tootlusesse
olid Bulgaaria ja Kreeka ettevotted. Aasta algusest on
fondiosaku hind tdusnud 14,2% vordluses indeksi +13,1%-
ga.

Fondi suurimaks positiivseks panustajaks mais osutus
Bulgaaria IT-ettevote Shelly Group (5,0% portfellist), mille
aktsia tousis 38,5% tanu tugevale | kvartali tulemusele,
andes fondi tootlusele juurde +1,55 protsendipunkti. Shelly
kasvatas kdivet aastases vordluses 29%, arikasum kasvas
23% ja puhaskasum 24%. Valjavaated aastateks 2025-2026
on samuti tugevad. Ettevote plaanib turule tuua 40-60 uut
toodet, sealhulgas tdiesti uue tootekategooria. Samuti
laiendatakse levitusvorgustikku ja tootatakse uute
tooteturgude kallal. Juhtkond ootab 2025. aastaks kuni 155
miljoni euro suurust kdivet ja 40 miljoni euro suurust
arikasumit, 2026. aastaks aga vastavalt 200 miljonit ja 50
miljonit.

Suurimaks negatiivseks panustajaks oli Rumeenia
kiirsoogikettide operaator Sphera Franchise Group (3,7%
portfellist), mille aktsia langes mais 6%, vahendades fondi
tootlust 0,21 protsendipunkti vorra. Ettevotte | kvartali
tulemused valmistasid turule pettumuse. Kdive kahanes
aasta vOrdluses 1% ning kasumlikkus langes. Restoranide
kasumimarginaal langes aastataguse 13% pealt 8,5%-ni,
kuna jaanuaris toimunud miinimumpalga tdusu ei suudetud
neutraliseerida. Siiski jdi juhtkond kindlaks 2025. aasta
prognoosile, mille kohaselt kasvab kdive 12% ja arikasum
ning puhaskasum 8-9%.

Areneva Euroopa piirkond on olnud 2025. aasta esimese
viie kuu jooksul iiks maailma parima tootlusega piirkondi,
vottes osa laiemast Euroopa tdusutrendist, mida toetavad
ootused infrastruktuuriinvesteeringute suurenemiseks ja
nihkumine eemale “investeerime peamiselt USA-sse ”
narratiivist. Kuigi aprillis kehtestatud Trumpi tariifid toid
kaasa negatiivseid uudiseid, on piirkond otsestest tariifidest
suhteliselt puutumata. Mitmed positiivsed arengud nagu
Euroopa Liidu toetuste kiirenev vdljamaksmine ja Saksamaa
hiljuti valjakuulutatud eelarvestiimul muudavad areneva
Euroopa Uha atraktiivsemaks investeerimiskeskkonnaks.

Hoolimata tugevatest hinnatdusudest on piirkonna
aktsiate hinnatasemed atraktiivsed. Fondi tasandil
prognoosime portfelliettevotetele 2025. aastaks +14% ja
2026. aastaks +25% kasumikasvu. Samal ajal kaupleb portfell
11,0x jargmise 12 kuu P/E suhtel ja 6,9x EV/EBITDA kordajal,
pakkudes 14% omakapitali tootlust ja 4% dividenditootlust.
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Fondi liihitutvustus

* Fond

aktsiatesse areneva Euroopa piirkonnas.

investeerib kiirelt kasvavatesse ja ettevétjalikult juhitud borsifirmade

Fondi fookuses on ettevotted, millel on hasti toimiv ja kasvule suunatud juhtkond

ning ettevotjalik Ilahenemine ari kasvatamisele. Tihtipeale sellised &rid on asutajate
omanduses voi tugeva eraomaniku kae all, kel on tugev visioon ettevotte arenguks.

* Fond investeerib ennekdike kiirelt kasvavatesse firmadesse, mida on vdimalik
borsilt osta maistliku hinnataseme pealt.

* Fondi

fookuses on eelkdige tsiklilised ettevGotted, mis vdidavad tugevast

majanduskeskkonnast. Tanasel hetkel ndeme parimaid voimalusi jaekaubandusega
seotud ettevGtetes, todstusettevotetes, IT sektors ja panganduses.

Riigiti oleme panustanud Poola ja Kreeka firmadele. Poola on selge vditja Ukraina

taastamistoodel, samuti on Poola valitsus sarnaselt Saksamaaga panustamas
lahiaastatel infrastruktuuri investeeringutesse. Kreeka majandus on ennast peale
pikka vindumisperioodi kdima tdmmanud ning seal paeluvad meid eelk&ige

eksportivad firmad.

* Soovitav investeerimishorisont fondi investeerimisel on ile 5 aasta.

Fondi tootlus, B osak
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Fondi kalendriaasta tootlus (paremal)

Fondiosaku vaartus, B osak (vasakul)

Areneva Euroopa regiooni aktsiaindeks MSCI EE ex-Russia (indekseeritud,
vasakul)*

Mineviku tootlus ei ole garantiiks ega viita tootlusele jirgnevatel perioodidel.

Riski koondnaitaja

Madalam risk

Korgem risk

Riskinaitaja eeldab, et hoiate fondi 5 aastat

Osakaal
5 suurimat positsiooni Riik Sektor varadest Fondi tootlus, B osak Kalendriaasta tootlus
Profile Systems & Software SA Kreeka IT 6.1% 1 kuu 4.7% 2025 5 kuud 14.2%
Span DD Horvaatia IT 5.4% 3 kuud 4.8% 2024 16.3%
Shelly Group AD Bulgaaria IT 5.0% 6 kuud 16.1% 2023 17.4%
Nova Ljubljanska Banka Sloveenia Pangandus 4.8% Aasta algusest 14.2%
LPP S.A. Poola Kestvustarbekaubad  4.5% 1 aasta 13.3%
5 suurimat positsiooni kokku 25.7% 2 aastat 48.9% Kalendriaasta keskmine
Fondi algusest 55.4% tootlus aasta baasil
2023-2024 16.9%
Jaotus riikide 16ikes Jaotus sektorite 16ikes Jaotus ettevéGtete turuvaartuse jargi
Poola 31%  Kestvustarbekaubad 21% >3bn
Kreeka n T 8%
Horvaatia Par;rgc::::Z 1-3bn
Eesti Kinnisvara 500M-1bn
Leedu Sideteenused
Rumeenia Kommunaalteenused 100M-500M
Bulgaaria Esmatarbekaubad
Muud riigid Muud sektorid Raha
Raha Raha
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Fondi info:

* Fondi fondivalitseja on AS Avaron Asset Management.

* Fond on Eesti Finantsinspektsioonis registreeritud avalik lepinguline investeerimisfond, eurofond.

* Fondi depoopank on Swedbank AS, mis hoiab fondi varasid, arvutab igapdevast puhasvaartust ja hoiab
fondi investorite nimekirja.

* Fondi audiitor on KPMG.

¢ Fond alustas tegevust 09. detsembril 2022. aastal.

* Fondivarade maht on 1,4 min EUR.

Fondi dokumendid on kattesaadavad Avaroni veebilehel:
https://avaron.ee/meie-fondid/avaroni-kasvuettevotete-fond/

Fondiosakute ost-miiiik: Véta lihendust investeerimisnoustajaga:

* Fondiinvesteerimiseks logi oma Swedbanki vdi LHV internetipanka voi kiilasta SEB pangakontorit.
Fondiosakuid saab osta oma kontole eraisikuna, sh investeerimiskontole ja pensioni
investeerimiskontole (PIK) vdi oma ettevétte kontole.

* Fondi ostul ei ole miinimuminvesteeringut, saad fondi investeerida endale sobiva summa. Swedbanki
netipangas saad ka s6lmida pusikorralduse fondi.

* Fondisaad investeerida iga paev, fondist saad véljuda kord kuus (muugikorralduse laekumisel enne kuu
6. kuupdeva kell 11:00, arvestatakse tehingu hinnaks sama kuu viimase téopdeva hind. Kui
mutgikorraldus laekub peale seda, siis jargneva kuu viimase toopaeva hind).

* Fondiosaku midgil laekub raha Sinu kontole mdne té6pdeva jooksul.

Kristel Kivinurm-Priisalm

Tel: 511 2242
info@avaron.com

Juhised leiad: https://avaron.ee/investeeri/

Fondi tasud A osak B osak
ISIN EE3600001772 EE3600001780
f:&?;iminvesteering 100 EUR 100 EUR*
Mairkimistasu (ostul) Eiole Eiole
Aastane valitsemistasu 0,85% 1,15%
Edukustasu Jah** Eiole
Lunastustasu (miitigil) Eiole Eiole

Fondiosaku vaartus

31.05.2025
* méistlik minimaalne investeering arvestades tehingutasusid
** 15% tootlusest, mis lletab vérdlusindeksit MSCI Emerging Europe ex-Ru

15.5414 EUR 15.5422 EUR

Avaroni tutvustus
* AS Avaron Asset Management on iseseisev Eesti varahaldusettevGte, mille asutasid aastal 2007 Kristel
Kivinurm-Priisalm, Valdur Jaht ja Peter Priisalm.
« Ligi 500 investorit on investeerinud meiega lle 250 miljoni euro.
* Investorid saavad investeerida nelja Avaroni investeerimisstrateegiasse:
Avaroni Privaatportfelli Fond investeerib Euroopa borsifirmade aktsiatesse, korge tootlusega
volakirjadesse ja kulda. Fondil on paindlik investeerimisstrateegia ja ta kombineerib erinevad

varaklassid, mistdttu sobib just see fond investori portfelli alustalaks.
https://avaron.ee/meie-fondid/privaatportfell/

Kristel Kivinurm-Priisalm

Investeerimisndustaja,
Avaroni asutaja

Peter Priisalm

Fondijuht,
Avaroni asutaja

Avaron Areneva Euroopa Fond investeerib areneva Euroopa regiooni borsifirmade aktsiatesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/areneva-euroopa-fond/
Avaroni KasvuettevGtete Fond investeerib areneva Euroopa regiooni kiirelt kasvavatesse

borsifirmadesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/avaroni-kasvuettevotete-fond/

Avaroni Vélakirjafond investeerib Euroopa kdrge tootlusega volakirjadesse.
https://avaron.ee/meie-fondid/avaroni-volakirjafond/
¢ Avaronis on Eesti Uks suurimaid borsidele investeerivaid tiime - 18 oma ala plhendunud
professionaali, sealhulgas 3 fondijuhti ja 7 analGltikut.
* Investeerimisel jargime vastutustundliku investeerimise pdhimdtteid. Juba aastast 2011 oleme URO
vastutustundlike investorite algatuse UN PRI liige.

Valdur Jaht

Fondijuht,
Avaroni asutaja

Reino Pent

Fondijuht,
vanemanaluitik

RISKIHOIATUS: Fondi investeerimisega kaasnevad mitmesugused riskid, mis véivad méjutada investeeringu tootlust. Investor peab aktsepteerima, et Fondi paigutatud investeeringu sdilimine ega kasvamine ei ole
garanteeritud ja investeering Fondi vBib kaasa tuua nii kasumit kui ka kahjumit. Riskide realiseerumisel véib investor kaotada olulise osa oma investeeringust. Fondi mineviku tootlus ei ole garantiiks ega viita Fondi
tootlusele jdrgnevatel perioodidel. Fondi vara investeeritakse areneva Euroopa piirkonna aktsiaturgudele, mistottu peaks investor arvestama Fondi kdrge riskitasemega. Fond sobib investorile, kellel on kdrge
riskitaluvus ja kes aktsepteerib, et Fondi osaku puhasvddrtus voib oluliselt kdikuda. Fondi soovitatav investeerimishorisont on vihemalt 5 aastat. Investoril on soovitatav omada eelnevaid kogemusi finantstoodetesse
investeerimisel voi teadmisi finantsturgude toimimise kohta.

Regionaalse arenevate turgude aktsiafondina sobib Fond hajutatud investeerimisportfelli iiheks komponendiks. Iga investor on iseseisvalt kohustatud kaaluma Fondi investeerimisega seonduvaid riske ning hindama
nende mdéju ja véimalikke tagajdrgi lGhtudes oma investeerimisalastest teadmistest ja kogemustest, varalisest seisundist, investeeringu ajahorisondist ja eesmdrkidest. Enne investeerimisotsuse langetamist pea néu
Avaroni véi méne teise asjatundliku investeerimisnéustajaga ning loe Iibi Fondi investeerimisega seotud riskide (levaade, mis on vdlja toodud Fondi prospektis alapunktis Riskid.

Kdesolevat kuukommentaari kasutatakse ka turundusmaterjalina. Ulevaade Fondi investeerimisega seotud riskidest on esitatud prospektis. Enne investeerimist palun loe téihelepanelikult Fondi tingimusi, prospekti,
pbhiteavet ja viimast aasta- véi poolaastaaruannet, mis on kittesaadavad meie kodulehel avaron.ee.



